
23日晚，中国人民银行宣布下调存
贷款基准利率各0.25个百分点、降低存
款准备金率0.5个百分点，并同时宣布放
开存款利率上限。这是继今年8月25日
之后两个月内央行第二次打出“双降”组
合拳。专家表示，央行此次政策出台体
现了稳增长、调结构、促改革的综合考
量，有利于为我国宏观经济运行创造良
好环境。

为稳增长调结构创造良好货币环境
“此次降低存贷款基准利率，主要是

根据整体物价的变化，保持合理的实际
利率水平，促进降低社会融资成本，加大
金融支持实体经济的力度。”央行有关负
责人表示。

进入2015年下半年，我国经济增速
有所放缓，三季度GDP从一、二季度的
7％回落至6.9％。

“我国PPI连续43个月负增长，创下
历史新低，有必要释放流动性，以应对经
济下行压力；另一方面 CPI 同比上涨
1.6％，物价整体水平较低，为基准利率下
调打开了通道。”中国国际经济交流中心
经济研究部部长徐洪才表示。

当前我国经济面临较为复杂的国际
国内形势。从外部环境看，世界经济仍
在调整分化，复苏动力不足。从国内看，
当前我国经济正处于结构调整“爬坡过
坎”关键阶段。今年以来，长期驱动中国
经济增长的投资增速明显放缓。前三季
度，我国固定资产投资名义增长10.3％，
增速比上半年和去年同期分别回落1.1
个和5.8个百分点。

“实体经济挑战仍然比较严峻。双
降是为稳增长创造良好的货币环境，保
证市场的流动性合理充裕，有助于进一
步引导金融机构降低实体经济融资成
本，对于缓解经济下行，改善企业经营状
况有一定的积极作用。”中国社科院金融
所银行研究室主任曾刚表示。

央行有关负责人表示，目前国内外
形势依然复杂，我国经济增长仍存在一
定的下行压力，需要继续灵活运用货币
政策工具加强预调微调，为经济结构调
整和经济平稳健康发展创造良好的货币
金融环境。

“下一步货币政策将保持连续性和
稳定性，加强预调微调，为经济平稳增长
和转型升级继续营造松紧适度的货币条
件。央行将继续密切监测经济和物价形
势变化，综合运用各种工具组合，保持流
动性合理充裕和货币市场稳定运行，引
导货币信贷和社会融资规模平稳适度增
长，促进经济平稳健康发展。”

促进更多资金投向实体经济薄弱环
节

值得关注的是，人民银行调整优化
了定向降准的标准。与以往通常额外降
低农村金融机构的存款准备金率不同，
此次央行宣布“对符合标准的金融机构
额外降低存款准备金率0.5个百分点”。

专家表示，这加大了对金融支持“三
农”和小微企业的正向激励，体现了稳增
长与调结构的有机结合。

央行有关负责人表示，调整后的定
向降准标准主要考虑了金融机构符合宏
观审慎经营的情况、“三农”或小微企业
贷款增量及存量占比的情况，也综合考
虑了“三农”和小微企业贷款总量等情
况，有利于引导金融机构调整优化信贷

结构，加大对“三农”和小微企业的支持
力度，促进更多资金投向实体经济薄弱
环节。

据了解，在此前的6次定向降准中，
按家数计算累计已有97％的金融机构享
受了定向降准政策，在激励金融机构支
农支小方面取得了一定的效果。

“这样一来，不论大银行还是中小银
行，服务小微和三农的积极性会更高，调
整后政策显得更精准，也防止此前由于
机构限制而出现降准政策‘一刀切’的情
况。”中央财经大学中国银行业研究中心
主任郭田勇表示。

央行有关负责人表示，下一步将继
续完善定向降准考核机制，优化考核标
准，强化正向激励，继续加大对国民经济
重点领域和薄弱环节的支持力度。

利率管制基本放开

在“双降”的同时，央行宣布对商业
银行和农村合作金融机构等不再设置存
款利率浮动上限。

“存款利率放开是金融改革最难啃

的骨头之一。放开存款利率上限意味着
我国利率市场化基本完成，金融市场主
体可按照市场化的原则自主协商确定各
类金融产品定价。”徐洪才表示。

当前我国经济处在新旧产业和发展
动能转换接续关键期，要更充分地发挥
市场优化资源配置的决定性作用，推动
经济增长方式转变，需要加快推进利率
市场化改革。同时，近年来科技进步、互
联网发展及其与金融的不断融合，一些
创新型的金融理财产品迅速发展，对存
款的分流作用日益明显，存款利率管制
的效果趋于弱化，对加快推进利率市场
化改革提出了迫切要求。

央行有关负责人表示，国际国内实
践都表明，存款利率市场化改革最好在
物价下行、降息周期中进行，这样存贷款
定价不易因放松管制而显著上升。当
前，我国物价涨幅持续处于低位，市场利
率呈下行趋势，也为放开存款利率上限
提供了较好的外部环境和时间窗口。

此外，放开存款利率上限的市场条
件也已成熟。从实际情况看，我国金融
机构的自主定价能力已显著提升，存款
定价行为总体较为理性，已形成分层有
序、差异化竞争的存款定价格局。主要
商业银行对放开存款利率上限已有充分
预期并做了大量准备工作，“靴子”落地
有利于进一步稳定预期。

郭田勇表示，存款利率放开意味着
我国利率市场化走完最后一步。但考虑
到当前经济中的现实需要和银行在利率
管制取消后可能出现的问题，在一定时
期内，央行有可能采取窗口指导等方式，
对银行存款定价做一些必要的指导，以
求平稳过渡，未来让商业银行可以完全
自主定价。

央行也强调，取消对利率浮动的行
政限制后，并不意味着央行不再对利率
进行管理，只是利率调控会更加倚重市
场化的货币政策工具和传导机制。为保
证实现货币政策调控和利率市场化改革
目标，人民银行还将采取综合措施，引导
金融机构科学合理定价，维护公平定价
秩序。
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新华社北京电（记者 吴雨 刘
铮）中国人民银行23日晚宣布，自24
日起下调金融机构人民币贷款和存
款基准利率，这是央行今年年内第5
次降息，同时也是第五次降准。今年
以来，央行到底动用了几次主要货币
政策工具，以进一步降低社会融资成
本、保持流动性合理充裕？

今年2月4日，央行年内第一次
降准，宣布自2月5日起下调金融机
构人民币存款准备金率0.5个百分
点。同时，央行宣布对小微企业贷款
占比达到定向降准标准的城市商业
银行、非县域农村商业银行额外降低
人民币存款准备金率0.5个百分点，
对中国农业发展银行额外降低人民
币存款准备金率4个百分点。

2月28日，央行年内第一次宣布
对称降息，决定自3月1日起下调金融
机构人民币贷款和存款基准利率，金
融机构一年期贷款基准利率下调0.25
个百分点至5.35％，一年期存款基准
利率下调0.25个百分点至2.5％。央
行同时将金融机构存款利率浮动区间
的上限由存款基准利率的1.2倍调整
为1.3倍。

4月19日，央行年内再次降准，
决定自4月20日起下调各类存款类
金融机构人民币存款准备金率1个
百分点；对农信社、村镇银行等农村
金融机构额外降低人民币存款准备
金率1个百分点，并统一下调农村合
作银行存款准备金率至农信社水平；
对中国农业发展银行额外降低人民
币存款准备金率2个百分点；对符合
审慎经营要求且“三农”或小微企业
贷款达到一定比例的国有银行和股
份制商业银行可执行较同类机构法
定水平低0.5个百分点的存款准备金
率。

5月10日央行年内第二次宣布
对称降息，决定自5月11日起金融

机构一年期贷款基准利率下调0.25
个百分点至5.1％；一年期存款基准
利率下调0.25个百分点至2.25％。
同时，将金融机构存款利率浮动区间
的上限由存款基准利率1.3倍调整为
1.5倍。

6月27日央行宣布“双降”，自6
月28日起有针对性地对金融机构实
施定向降准，以进一步支持实体经济
发展，促进结构调整。同时下调金融
机构人民币贷款和存款基准利率
0.25个百分点。

8 月 25 日，央行再次宣布“双
降”，决定自8月26日金融机构一年
期贷款基准利率下调0.25个百分点
至4.6％；一年期存款基准利率下调
0.25个百分点至1.75％。自9月6日
起，下调金融机构人民币存款准备金
率0.5个百分点，以保持银行体系流
动性合理充裕，引导货币信贷平稳适
度增长。

10月23日央行第三次采取“双
降”形势进行调整，决定自24日起，
下调金融机构人民币贷款和存款基
准利率0.25个百分点，一年期贷款
基准利率降至4.35％，一年期存款基
准利率降至1.5％；对商业银行和农
村合作金融机构等不再设置存款利
率浮动上限；并下调金融机构人民币
存款准备金率0.5个百分点。

新华社北京电（记者 吴雨 王文迪）中国人
民银行23日决定，自2015年10月24日起，下调
金融机构人民币贷款和存款基准利率，以进一步
降低社会融资成本；并自同日起，下调金融机构
人民币存款准备金率0.5个百分点，以保持银行
体系流动性合理充裕。

央行决定，自24日起，金融机构一年期贷款
基准利率下调0.25个百分点至4.35％；一年期存
款基准利率下调0.25个百分点至1.5％；其他各
档次贷款及存款基准利率、人民银行对金融机构
贷款利率相应调整；个人住房公积金贷款利率保
持不变。

同时央行表示，对商业银行和农村合作金融
机构等不再设置存款利率浮动上限，并抓紧完善
利率的市场化形成和调控机制，加强央行对利率
体系的调控和监督指导，提高货币政策传导效
率。

央行还自同日起，下调金融机构人民币存款
准备金率0.5个百分点，以保持银行体系流动性
合理充裕，引导货币信贷平稳适度增长。同时，
为加大金融支持“三农”和小微企业的正向激励，
对符合标准的金融机构额外降低存款准备金率
0.5个百分点。

稳增长调结构促改革的现实需要
——解读央行货币政策“组合拳”

■新华社记者 李延霞 刘铮 吴雨

今年央行动用了几次主要货币政策工具 央行下调存贷款基准利率0.25
个百分点并降低存款准备金率


